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Finance for the Future: das
Zukunftsfinanzierungsgesetz

e Der digitale Wandel und die Transformation hin zum klimaneutralen Wirtschaften sind eine
Herkulesaufgabe. Um sie erfolgreich zu gestalten, muss mehr privates Kapital mobilisiert und der
Finanzplatz Deutschland attraktiver werden. Das BMF mochte deshalb den deutschen Kapital-

markt auf die nachste Stufe heben.

e Das BMF und das Bundesministerium der Justiz (BM]) haben dafiir einen Referentenentwurf fiir
ein Zukunftsfinanzierungsgesetz (ZuFinG) vorgelegt. Der Entwurf baut auf den Eckpunkten auf,
die im Juni 2022 von den Bundesministern Christian Lindner (BMF) und Dr. Marco Buschmann

(BMJ) vorgestellt worden sind.

e Das ZuFinG verfolgt einen umfassenden Ansatz, um bessere Rahmenbedingungen fiir Start-

ups und Wachstumsunternehmen zu schaffen. Insbesondere soll der Gang an die Borse leichter
werden, um die Attraktivitit des Kapitalmarkts zu erhohen. Mit dem Gesetz setzt das BMF den
Koalitionsvertrag und die Start-up-Strategie der Bundesregierung um und starkt den Finanzstand-

ort Deutschland.

B Einleitung

Damit Deutschland auch weiterhin ein innova-
tives, wohlhabendes und lebenswertes Land ist,
braucht es gute Instrumente zur Bewéltigung der
aktuellen Herausforderungen: allen voran des di-
gitalen Wandels und der Folgen des Klimawandels.
Herausforderungen bieten zweifelsfrei Chancen,
aber zunichst erfordert der Umbau zu einer digi-
talen und nachhaltigen Wirtschaft Investitionen,
vor allem des Privatsektors - Investitionen in die
Zukunft. Mit dem Namen Zukunftsfinanzierungs-
gesetz (ZuFinG) will das BMF deutlich machen,
dass die kapitalmarktbasierte Finanzierung bei der
Transformation der deutschen Wirtschaft und den
dafiir nétigen massiven Investitionsbedarfen eine
zentrale Rolle spielt.

Hierbei stehen vor allem die innovationsstarken,
jungen Unternehmen, die Start-ups, im Fokus,
aber auch andere kleine und mittlere Unterneh-
men, die in Deutschland einen Grofiteil der Wirt-
schaft ausmachen. Diesen soll die Finanzierung

erleichtert werden, indem ihnen geholfen wird,
Uiber den Kapitalmarkt ihre Eigenkapitalbasis zu
starken. Damit ist das ZuFinG ein wichtiger Bau-
stein bei der Umsetzung der Start-up-Strategie der
Bundesregierung.

In der deutschen Wirtschaft tiberwiegt traditio-
nell die bankbasierte Finanzierung. Das ist kein
Nachteil, sondern beweist vielmehr die Leistungs-
fahigkeit des deutschen Bankensektors. Betrach-
tet man dagegen die marktbasierte Finanzierung in
Deutschland, sieht man einen leistungsfihigen Ka-
pitalmarkt, der aber Potenzial fir viel mehr hat. Im
Verhiltnis zu anderen hoch entwickelten Landern
kann Deutschland noch deutlich aufholen.

Von einem starken, international wettbewerbsfa-
higen Kapitalmarkt profitiert der gesamte deut-
sche Finanzstandort und damit auch die gesamte
europdische Finanzwirtschaft. Der Ausbau des Ka-
pitalmarkts ist dabei kein Selbstzweck. Vielmehr
bekommt die Realwirtschaft einen Schub. Ein
starker Kapitalmarkt sorgt fir Wachstum in allen
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Wirtschaftsbereichen, denn er ist eine wesentliche
Quelle far Investitionen mit langfristigen Investi-
tionszyklen, etwa in Forschung und Entwicklung.
Ferner ist er entscheidend, um Wachstumsunter-
nehmen gute Chancen zu bieten. Gerade junge Un-
ternehmen bleiben in der Regel aufien vor, wenn es
um Bankfinanzierungen geht.

Mit dem Entwurf des ZuFinG verfolgt das BMF ei-
nen umfassenden Ansatz und einen Dreiklang an
Mafdnahmen: Modernisierungen im Finanzmarkt-
aufsichtsrecht, im Gesellschafts- und Wirtschafts-
recht sowie im Steuerrecht. Durch Digitalisierung,
Entbirokratisierung und Internationalisierung
werden der deutsche Finanzmarkt und der Stand-
ort Deutschland attraktiver — sowohl fiir natio-
nale als auch fiir internationale Unternehmen und
Investoren.

Leichtere
Finanzierungsmoglichkeiten
fur Start-ups und andere
kleine und mittlere
Unternehmen

Mit dem Entwurf werden nationale Spielrdume ge-
nutzt, um auch im europarechtlich stark harmoni-
sierten Kapitalmarktrecht Hiirden fiir den Kapital-
marktzugang abzubauen: Die flir einen Bérsengang
erforderliche Mindestmarktkapitalisierung wird
abgesenkt. Ferner erhalten Borsen mehr Flexibili-
tit, indem sie in Teilen des sogenannten regulier-
ten Markts auf den Mitantragsteller beim Borsen-
gang - typischerweise eine emissionsbegleitende
Bank - verzichten konnen. Hierdurch wird eine
Absenkung der Kosten fiir den Borsengang mog-
lich. Ferner sieht der Entwurf Regelungen zur Stér-
kung der Wettbewerbsfihigkeit von Crowdfun-
ding-Anbietern vor.

Im Einklang mit dem Koalitionsvertrag werden die
Attraktivitat des Kapitalmarkts sowie die Moglich-
keiten zur Eigenkapitalgewinnung gesteigert, in-
dem die Einfiihrung von Mehrstimmrechtsaktien
ermoglicht wird. Mehrstimmrechtsaktien geben
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den Griinderinnen und Griindern die Moglichkeit,
sich auch nach einem Bérsengang bei Abstimmun-
gen in der Hauptversammlung stark einbringen zu
konnen. Wie Erfahrungen aus den USA insbeson-
dere bei innovativen Unternehmen wie Facebook
(Meta) zeigen, kann das durchaus auch im Sinne
der Fortentwicklung des Unternehmens und damit
auch der Aktiondrinnen und Aktionére sein. Ziel ist
eine flexible Regelung, die zugleich den Schutz der
Investorinnen und Investoren gewihrleistet. So be-
darf etwa die Einfithrung der Mehrstimmrechte
der Zustimmung aller betroffenen Aktionirinnen
und Aktionére. Die Mehrstimmrechte sind zudem
nach dem Borsengang grundsatzlich auf zehn Jahre
befristet. Bei wichtigen Beschliissen ist dartiber hi-
naus nach geltendem Recht zusitzlich zu der Stim-
menmehrheit eine Kapitalmehrheit erforderlich.

Ferner sieht der Vorschlag durch Verbesserungen
der gesellschaftsrechtlichen Grundlagen fir die
Eigenkapitalbeschaffung im Aktiengesetz mehr
Transaktionssicherheit und den Abbau von Verzo-
gerungsrisiken vor: Fiir die Gewinnung von Inves-
torinnen und Investoren oder die Durchfiihrung
von Transaktionen kann es in bestimmten Konstel-
lationen erforderlich sein, das Recht der Altaktio-
narinnen und Altaktionire auf den ersten Zugriff
auf neue Aktien (Bezugsrecht) auszuschlieffen. Die
Schwelle flr einen vereinfachten Ausschluss wird
von 10 Prozent auf den international verbreite-
ten Wert von 20 Prozent heraufgesetzt. Das Gesetz
stellt klar, dass bei einer Kapitalerh6hung mit Be-
zugsrechtsausschluss der angemessene Ausgabebe-
trag sich grundsatzlich nach dem Borsenkurs rich-
tet. Es regelt zur Verbesserung der Rechtssicherheit
und Handhabbarkeit nidhere Einzelheiten zur Be-
stimmung des mafigeblichen Bérsenwerts und zu
der Frage, wann ausnahmsweise der Borsenwert
nicht allein mafigeblich ist.

Bisher konnten Kapitalerhohungsbeschliisse je-
der Aktionirin und jedes Aktionirs allein mit der
Begriindung angefochten werden, dass der Aus-
gabebetrag unangemessen niedrig sei. Hierdurch
wurden die Durchfiihrung der Beschliisse und da-
mit die Durchfihrung der Transaktion/die Zu-
fuhr von Eigenkapital insgesamt verzogert. Der
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Gesetzesentwurf sieht vor, dass eine derartige An-
fechtung allein wegen der Hohe des Ausgabebe-
trags nicht mehr moglich ist (eine Anfechtung aus
anderen Griunden bleibt hiervon unberiihrt). Dafiir
kann die Aktionirin oder der Aktionir einen An-
trag im sogenannten Spruchverfahren auf Uber-
prifung des Ausgabebetrags stellen. Kommt hier
das Gericht zu dem Ergebnis, dass der Ausgabe-
betrag unangemessen niedrig ist, erhilt die Akti-
ondrin oder der Aktiondr einen Geldbetrag zum
Ausgleich. Auf diese Weise werden die Vermogens-
interessen der Aktiondrinnen und Aktionire ge-
schiitzt, ohne dass fiir die Eigenkapitalfinanzierung
wichtige Transaktionen blockiert werden.

Die International Organization of Securities Com-
missions (IOSCO) empfiehlt eine Regulierung der
sogenannten Special Purpose Acquisition Compa-
nies. Mit der Einfihrung der Borsenmantelaktien-
gesellschaft im Borsengesetz kommt Deutschland
der Empfehlung der IOSCO nach und stellt ein mo-
dernes Instrument zur Verfligung, das Start-ups
und Wachstumsunternehmen einen alternativen
Weg an den Kapitalmarkt er6ffnet, von dem auch
Anleger profitieren kénnen.

Eine Special Purpose Acquisition Company,
international unter dem Begriff SPAC be-
kannt, ist eine Borsenmantelaktiengesell-
schaft ohne eigenes operatives Geschift,

die gegriindet wird, um mittels eines Bor-
sengangs Kapital einzusammeln und hier-
mit ein — vor dem Bérsengang unbestimm-
tes — nicht-borsennotiertes Unternehmen
zu Gibernehmen und so mittelbar an die Bor-
se zu bringen. SPAC schlagen eine Briicke
zwischen Private Equity- beziehungswei-

se Venture Capital-Finanzierung und einem
klassischen Borsengang, insbesondere fir
Start-ups und Wachstumsunternehmen. Auf
diese Weise gelangen derartige Unterneh-
men an die Borse, ohne selbst das komplexe
Verfahren eines Borsengangs durchlaufen zu
mussen. Dieses Instrument hat vor allem in
den USA, aber auch in anderen Staaten be-
reits breite Verwendung gefunden.
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Modernes Recht fiir
dynamische Markte

Mit dem Gesetz iiber elektronische Wertpapiere
hat Deutschland eine Vorreiterrolle eingenommen.
Diese soll weiter ausgebaut werden, indem das Ge-
setz jetzt auch elektronische Aktien erfasst. Na-
mensaktien kénnen damit zukiinftig elektronisch
tber ein zentrales Wertpapierregister oder uber
ein Kryptowertpapierregister, das auf der Distri-
buted-Ledger-Technologie basieren kann, begeben
und ibertragen werden, Inhaberaktien nur tber
ein zentrales Wertpapierregister.

Zur Erhohung der Sicherheit von Anlagen in inter-
medidrverwahrte Kryptowerte wird eine Regelung
eingefiihrt, die Anlegerinnen und Anlegern im Falle
einer Insolvenz des verwahrenden Instituts die Aus-
sonderung aus der Insolvenzmasse ermdglicht.

Der Referentenwurf sieht zur Erhéhung der
Rechtssicherheit im Finanzdienstleistungsbereich
zudem eine Bereichsausnahme fiir Allgemeine Ge-
schiftsbedingungen (AGB) von der gerichtlichen
AGB-Kontrolle vor. Die Moglichkeit der rechtssi-
cheren Orientierung an internationalen Standards
ist auch wichtig fiir die Nutzung von Finanzinstru-
menten zur Absicherung gegen Risiken, insbeson-
dere Kurs- und Preisschwankungsrisiken, sowie
fur die Refinanzierungsmoglichkeiten von Kredit-
instituten und anderen Finanzdienstleistern, und
ist damit zumindest mittelbar auch relevant far
die Finanzierungsmoglichkeiten, insbesondere die
Kreditversorgung, von Unternehmen der Realwirt-
schaft. Dieser Punkt ist wichtig, um die internati-
onale Anschlussfihigkeit und Wettbewerbsfihig-
keit des Finanzstandorts zu gewéhrleisten und zu
verbessern.

Im deutschen Recht besteht die Besonder-
heit, dass auch bei Vertriagen, bei denen auf
beiden Seiten professionelle Unternehmen
agieren, eine gerichtliche Kontrolle der All-
gemeinen Geschiftsbedingungen (AGB)
stattfindet. Dies erschwert stark die Mog-
lichkeiten, sich bei der Vertragsgestaltung
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an internationalen Standards zu orientie-
ren und kann unter Umstinden Anreize

zur ,Flucht“ ins auslandische Recht setzen.
Um Marktteilnehmern in der Européischen
Union (EU) (post-Brexit) auch Vertragsmus-
ter nach EU-Recht anzubieten, hat die Inter-
national Swaps and Derivatives Association
(ISDA) zwischenzeitlich auch Mustervertrage
nach franzosischem und irischem Recht ent-
wickelt. ISDA-Derivatevertragsmuster nach
deutschem Recht gibt es dagegen nicht. Dies
hat seine Ursache auch in der strengen ge-
richtlichen Kontrolle der Vertragsklauseln
auf Basis des AGB-Rechts. Derivate sind nicht
nur fiir den Finanzdienstleistungsbereich,
sondern auch flir Unternehmen der Real-
wirtschaft wichtig, insbesondere im Hinblick
auf die Absicherung gegen Wechselkurs- und
Preisschwankungsrisiken.

Erfasst von der Bereichsausnahme werden AGB in
Vertrdgen Uber Finanzdienstleistungen, die zwi-
schen Finanzdienstleistern abgeschlossen wer-
den. Vertrage mit kleineren und mittleren Finanz-
dienstleistern werden von der Bereichsausnahme
nur erfasst, wenn diese fuir das Geschaft, das Ver-
tragsgegenstand ist, eine aufsichtsrechtliche Ge-
nehmigung haben. In der Konsultation wurden
die Verbinde explizit gefragt, ob dariiber hinaus-
gehend ein Bediirfnis fiir eine Erweiterung des An-
wendungsbereichs gesehen wird; die Riickmeldun-
gen werden noch ausgewertet.

Flankiert werden die genannten Verbesserungen
durch Regelungen zur Erhéhung der Transparenz am
Finanzmarkt: Die nach der europdischen Zahlungs-
konten-Richtlinie erforderliche Vergleichswebsite
fur Kontoentgelte wird bei der Bundesanstalt fiir
Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) eingerichtet.
Hierdurch wird es Verbraucherinnen und Verbrau-
chern weiter erleichtert, sich uber die Marktkonditi-
onen in diesem Bereich zu informieren.

Offenen Immobilienfonds soll es aufsichtsrechtlich
moglich sein, auch Grundstiicke zu erwerben, auf
denen sich ausschliefilich Anlagen fiir erneuerbare
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Energien befinden, und diese Anlagen auch selbst
zu betreiben. Damit kdnnen sie einen Beitrag zur
Transformationsfinanzierung leisten.

Digitalisierung und
Internationalisierung der
Finanzmarktaufsicht

Zu den wichtigen Bausteinen des ZuFinG zdhlen
auch Regelungen zur Digitalisierung der Finanz-
marktaufsicht selbst. So werden in einer Vielzahl
von Finanzmarktaufsichtsgesetzen, wie dem Zah-
lungsdiensteaufsichtsgesetz oder dem Versiche-
rungsaufsichtsgesetz, noch bestehende Schrift-
formerfordernisse um die Moglichkeit digitaler
Kommunikation mit der Aufsicht erganzt. Hier-
durch sollen noch bestehende Digitalisierungs-
hemmnisse aus dem Weg gerdumt werden.

Aufgrund von Regelungen im Verwaltungs-
verfahrensgesetz und - fiir sich etwaig an-
schliefiende verwaltungsgerichtliche Ver-
fahren - im Gerichtsverfassungsgesetz sind
grundsitzlich alle fremdsprachlichen Ein-
gaben, also auch Antrige, bei Verwaltungs-
behoérden zu tibersetzen (§ 23 Abs. 1 des
Verwaltungsverfahrensgesetzes: ,Die Amts-
sprache ist deutsch.). Dies gilt auch in den
Fillen, in denen die Beh6rdenmitarbeite-
rinnen und -mitarbeiter aufgrund entspre-
chender internationaler Vernetzung, wie
beispielsweise der Mitarbeit in EU-Gremien,
eine Fremdsprache - meist Englisch - aus-
reichend gut sprechen.

Aufsichtskultur ist auch ein Standortfaktor. Daher
soll der deutsche Finanzmarkt zudem durch einen
verwaltungsverfahrensrechtlichen Quantensprung
fr internationale Teilnehmer attraktiver gemacht
werden. Den Finanzmarktteilnehmern soll ermog-
licht werden, bei der BaFin Antrige ganz oder teil-
weise auf Englisch einzureichen. Die sonst bei Ver-
waltungsbehorden geltende Pflicht, fiir den Beginn
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des Verwaltungsverfahrens eine Ubersetzung einer
fremdsprachlichen Eingabe einzureichen, gilt da-
mit in dieser Form nicht mehr. Dies dient der Be-
schleunigung und trigt auch der Tatsache Rech-
nung, dass die Finanzmairkte international vernetzt
sind und héaufig Englisch die Arbeitssprache ist.

Mitarbeiterkapitalbeteiligun-

gen fordern durch attraktivere
Steuerregelungen, Aktienkul-

tur etablieren

Start-ups brauchen engagierte Mitarbeiterinnen
und Mitarbeiter, um ihre innovativen Ideen auf
dem Markt durchzusetzen. In Zeiten allgegenwiérti-
gen Fachkriftemangels sehen sie sich allerdings ei-
nem rauen Marktklima ausgesetzt und ziehen allzu
oft im Wettbewerb um die besten Képfe den Kiir-
zeren, da sie hdufig noch nicht mit den finanziel-
len Angeboten grofierer, etablierter Unternehmen
mithalten kénnen. Hier bieten attraktive Mitar-
beiterkapitalbeteiligungen Chancen fiir Start-ups
wie fir Mitarbeitende: Letztere konnen an der
Wertentwicklung des Unternehmens teilnehmen,
das sie beschiftigt, und dadurch auch selbst die
Friichte ihrer Arbeit ernten — mit durchaus grofie-
ren finanziellen Chancen als bei einem fixen Ge-
halt. Die Unternehmen erhalten Beschiftigte, die
durch weitere Faktoren motiviert werden und kon-
nen hiermit im Wettbewerb ihre im Durchschnitt
geringere Finanzkraft ausgleichen. Zugleich gelan-
gen die Angestellten in Kontakt mit dem Konzept
der Aktie, was auch einen Beitrag zur Starkung der
in Deutschland noch schwach ausgepriagten Akti-
enkultur leistet.

Nach geltender Rechtslage fithrt der den
Beschiftigten gewihrte Vorteil aus der un-
entgeltlichen oder verbilligten Uberlas-
sung von Vermogensbeteiligungen (Aktien,
GmbH-Anteile etc.) zu einem geldwer-

ten Vorteil. Geldwerte Vorteile aus Vermo-
gensbeteiligungen am Unternehmen des
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Arbeitgebers sind steuerfrei, soweit der Vor-
teil insgesamt 1.440 Euro im Kalenderjahr
nicht tibersteigt (§ 3 Nr. 39 Einkommen-
steuergesetz (EStG)).

Dartiiber hinaus regelt § 19a EStG die aufge-
schobene Besteuerung geldwerter Vorteile
aus Vermogensbeteiligungen. Die Besteu-
erung wird hier bis zum Eintritt eines be-
stimmten Ereignisses (Verkauf, Ablauf einer
zeitlichen Vereinbarung, Beendigung des
Dienstverhaltnisses) ausgesetzt.

Bereits im Koalitionsvertrag haben sich die Koali-
tionsparteien daher auf eine Erhéhung des Steu-
erfreibetrags flir die Gewidhrung von Mitarbei-
terkapitalbeteiligungen geeinigt. Konkret wird
vorgeschlagen, den steuerfreien Hochstbetrag von
1.440 Euro auf 5.000 Euro pro Jahr anzuheben.

Zudem soll der Anwendungsbereich der Vorschrift
zur aufgeschobenen Besteuerung deutlich erwei-
tert werden. Dies dient der Bewiltigung der soge-
nannten Dry-Income-Problematik bei der Mitar-
beiterkapitalbeteiligung und verbessert die - von
den Start-ups hiufig monierte - Praxistauglich-
keit dieser Regelung. Die Dry-Income-Problema-
tik tritt auf, weil die Ubertragung einer Beteiligung
zu steuerpflichtigem Arbeitslohn (Sachbezug) bei
den Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern fithrt, ohne
dass ihnen liquide Mittel zugeflossen sind (soge-
nanntes trockenes Einkommen - ,Dry Income®).
Dabher ist es sinnvoll, hier einen Aufschub der Be-
steuerung bis zur Verduflerung der Anteile vorzu-
sehen. Von der bisherigen Regelung, die dies adres-
siert, konnten allerdings nur wenige Unternehmen
und damit deren Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter
profitieren. Daher erweitert das ZuFinG den Kreis
dieser Unternehmen erheblich. Beispielsweise wer-
den nun auch Unternehmen mit bis zu 500 Mitar-
beiterinnen und Mitarbeitern erfasst sowie solche,
die vor bis zu 20 Jahren gegriindet worden sind.

Von wesentlicher Bedeutung fiir die Verbesserung
der Praxistauglichkeit der Regelung ist auch, dass
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die Frist flr eine finale Besteuerung — unabhéngig
von einer Verduflerung der Anteile und einem Ar-
beitgeberwechsel - von zwolf auf 20 Jahre verlan-
gert wird. Ferner besteht jetzt die Moglichkeit, dass
der Aufschub der Besteuerung trotz Arbeitgeber-
wechsels fortbesteht, sofern der Arbeitgeber er-
klart, fur die Steuer zu haften.

Ferner soll das Gesetz die Moglichkeit einer Pau-
schalbesteuerung mit einem Steuersatz von
25 Prozent fiir alle Besteuerungstatbestinde der
Mitarbeiterkapitalbeteiligung einfiihren. Dies mil-
dert moglicherweise eintretende hohe steuerli-
che Belastungen ab und vereinfacht die praktische
Abwicklung.

Im Sinne der Aktienkultur sieht der Referenten-
entwurf eine Stirkung der Anreize zum Vermo-
gensaufbau insbesondere mittels Anlage in Aktien
durch Anderungen bei der Arbeitnehmer-Sparzu-
lage vor. So wird die Einkommensgrenze bei der
Anlage vermoégenswirksamer Leistungen in Ver-
mogensbeteiligungen aufgehoben, um alle Arbeit-
nehmerinnen und Arbeitnehmer zu beglinstigen,
und der Hoéchstbetrag von 400 Euro auf 1.200 Euro
im Jahr (100 Euro im Monat) angehoben. Die ma-
ximale Arbeitnehmer-Sparzulage betriagt damit
240 Euro im Jahr.

Die Férderung vermogenswirksamer Leis-
tungen der Arbeitnehmerinnen und
Arbeitnehmer durch die Arbeitneh-
mer-Sparzulage nach dem Finften Vermo-
gensbildungsgesetz soll den finanziellen
Anreiz zu einer breiten Vermogensbildung
stiarken.

Die Férderung ist seit 1990 darauf kon-
zentriert, vermogenswirksame Leistungen
flir das Bausparen, zur Entschuldung von
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Wohneigentum und fiir bestimmte betrieb-
liche oder auferbetriebliche Vermogensbe-
teiligungen zu verwenden.

Gefordert werden in Vermogensbeteiligun-
gen angelegte vermogenswirksame Leis-
tungen bis zu einem Hochstbetrag von

400 Euro im Kalenderjahr. Die Arbeitneh-
mer-Sparzulage betragt 20 Prozent bei einer
Einkommensgrenze von 20.000 Euro bezie-
hungsweise 40.000 Euro (Alleinstehende be-
ziehungsweise Verheiratete/Verpartnerte).
Vermogenswirksame Leistungen, die in
Bausparvertriage und Ahnliches fliefRen oder
Aufwendungen zum Wohnungsbau dar-
stellen, werden dartiber hinaus bis zu einem
Hochstbetrag von 470 Euro im Kalenderjahr
gefordert. Die Arbeitnehmer-Sparzulage be-
tragt hier 9 Prozent bei einer Einkommens-
grenze von 17.900 Euro beziehungsweise
35.800 Euro (Alleinstehende beziehungs-
weise Verheiratete/Verpartnerte).

Last but not least sollen weitere Umsatzsteuerbe-
freiungen eingefiihrt werden. Dies umfasst die Er-
weiterung der Umsatzsteuerbefreiung fiir die Ver-
waltung von Wagniskapitalfonds. Zudem wird die
bisherige Umsatzsteuerbefreiung auch auf Verwal-
tungsleistungen von Konsortialfithrern bei offenen
Konsortialdarlehen erstreckt.

B Ausblick

Die Lander und Verbiande konnten zu dem Entwurf
bis zum 10. Mai 2023 Stellung nehmen. Die Bun-
desregierung wird nun die Stellungnahmen aus-
werten. Es ist geplant, das ZuFinG noch im Sommer
im Kabinett zu beschliefien, damit es seine positi-
ven Wirkungen so bald wie moglich entfalten kann.
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